















































































分别赋值 0-1-2 分或 2-1-0 分，最后按综合得分的高低将















量按三分位法排序确定高中低组，分别赋值 0-1-2 分或 2-
1-0 分，最后按综合得分高低将研究样本分为成长期 （0 ~ 2
分）、成熟期（3 ~ 4 分）和衰退期（5 ~ 6 分）。
3. 现金流组合法。Dickinson（2006）对现金流（包括经营
现金流、投资现金流和融资现金流）与企业生周期之间的关系















企业生命周期，其中 Y 表示所研究的时间序列，K 表示正常
数 （时间序列 Y 随 t 变化的极限值），A 和 B 为带估计的参
数，t 为时间变量。具体判断标准如下：①当 A>0，B>1 时，为
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